















金融危机的大量事实中找到理论依据, 认为, 从本质上讲, 金融
自由化是一种理论错误, 与发展中国家金融市场的客观条件无












































略。金融管制扮演的角色往往既是制定游戏规划的 裁判 , 又

































































与金融自由化结合良好的国家; 凡是出现 金融压抑 状态和金
融危机的国家,势必是管制过度或自由化过度的国家。
三
我国在市场化进程中如何加强金融监管,总体而言:既要坚
持金融市场化取向的改革不动摇,又要在改革中明确政府与市
场的合理分工与角色定位; 既要通过金融市场化来提高微观金
融效率和迎接国际金融机构的竞争, 又要通过政府的适度干预
和监管来保障金融市场的健康稳定发展。具体应解决好三个问
题:
(一)中国金融市场化次序问题。对于从金融管制向金融自
由化转轨的国家而言,自由化、市场化的次序相当重要。按照爱
德华 肖和麦金农的观点, 改革的第一步,应改进贸易和财政,在
国内商品和劳务与国际价格基本一致、财政赤字得到控制的前
提下,取消对生产部门的管制;第二步,开放国内资本市场,使国
内利率由市场决定;第三步, 取消对国际收支中经常帐户的管
制;第四步,取消对国际收支中资本帐户管制。从实质上说, 金
融只是实质经济的中介,因此,金融市场化应以实质经济的市场
化为前提。我国的金融市场化改革既是建立社会主义市场经济
体制的必然要求,也是中国加入 WTO后迎接国际金融机构竞
争与挑战的必然要求,改革的进程不可逆转。同时,由于金融在
实质经济中的特殊重要性, 改革的次序也非常重要。从我国金
融市场的历程看,基本上走的是一条渐进式改革道路,积累了许
多经验,并成功地抵制住了东南亚金融危机的冲击。现在中国
已经加入WTO,金融市场化进程仍将继续并可能加快。因此,
金融市场化的次序应该遵循两个基本原则, 一是必须与整个经
济改革协调配套,二是必须坚持微观改革与宏观改革相结合,尤
其要重视微观基础的改革。
(二)塑造市场化的微观金融主体。塑造自主经营、自求平
衡、自担风险、自负盈亏、自我约束、自求发展的微观市场主体。
将政策性银行办成真正的政策性金融机构, 将商业银行办成真
正具有多功能、业务多样化的商业银行,建立商业银行的资金营
运机制、风险管理机制、财务约束机制、综合考核评价体系以及
内部激励机制; 通过并购重组, 促使券商向真正的投资银行转
变,规范信托业务。总之,构建一个充满实力、活力和开拓能力
的层次分明、分工合理、功能互补、有序竞争的微观金融组织体
系。
(三)政府监管机构的建置与职能定位。国际上一些国家
(英、韩、日等)为适应金融创新与科技进步的要求, 改革其原有
的分业监管体制,建立单一监管机构。我国的金融监管体制改
革却则有所不同,从单一监管机构体制走向银行业、证券业、保
险业分业监管体制,适应了我国目前金融业的现状和需要。加
入WTO后,我国金融业将出现金融机构业务多元化趋势,金融
机构兼并重组将加快、竞争将加剧,随着金融业务日趋模糊、金
融创新层出不穷而出现监管真空地带、增大了金融系统性风险
时,可重新采用单一监管机构体制。无论是单一监管机构体制,
抑或是分业监管体制,监管机构的独立性应有法律保障。只有
这样,金融服务领域的审慎监管才能确保不受客观经济条件影
响,不受政府官员意志干扰。改革我国行政的监管方式为适应
市场的监管方式,从单纯的防范风险转为防范风险与提高金融
效率并重。为不同性质的金融机构( 如提供外资金融机构以国
民待遇)塑造公平竞争环境。建立合乎国际标准的市场基础设
施(如定时清单系统) ,加强自律监管与金融市场的信息披露,提
高市场透明度, 改革会计制度,加快信用评级中介的发展。在完
善市场准入机制的同时建立市场退出制度。总之, 政府监管机
构的职能应定位在促进、完善、补充市场的功能上。
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